
 

 

 

債市速遞 

2016 年 12 月 19 日 

市場資訊 

地址：香港金鐘道 89 號力寶中心 2 座 17 樓 1702-1703 室   電話：+852 3975 2121  網址：www.cifm.com.hk 上海·北京·深圳·廈門·南京·香港  

 

 

風險逐步釋放 債市或迎來佈局良機 

 

近期債市下跌存在非理性因素，但此次調整亦釋放了相當的風險，令債券收益率更具吸引力，未來

幾個月可能是 2017 年投資債市的較好時機。 

 

一、風險逐步釋放，“去槓桿”政策為債市打下穩定基礎 

近兩年，債市走牛令債券收益率逐步走低。同時，債券投資者又不斷增加槓桿，借短放長，以追求

更高回報，從而進一步壓低收益率，令市場累積了一定的風險。下半年監管機關推出的一系列“去

槓桿”政策正是在此背景下誕生。 

 

經過近兩個月的調整，市場風險已逐步釋放。雖然“去槓桿”政策短期令債市受壓，但長遠而言，

也為債市打下健康穩定的基礎，令投資者可以更加從容地配置債券產品。 

 

二、債券收益率上升，投資價值顯現 

目前一年期高評級短融收益率約在 4%-5%，十年期國債收益率已回到 3.3%或以上水平。從當前宏

觀環境的角度來看，債券收益率已具有相當吸引力，債券投資價值正在顯現。 

 

 
資料來源: 萬得; 數據截至: 2016.12.15 

 

特別是高評級短融，由於收益率較高，流動性較好，是目前較具配置價值的債券品種。 

同時，債券收益率上升對債券新產品和倉位較低的舊有產品十分有利。 

中債國債到期收益率: 10 年 
(%) 
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三、短期受情緒影響，調整帶來佈局良機 

 

短期債市波動更多是受市場情緒主導，特別是 12 月 15 日的國債期貨跌停、債市下跌，有較多非理

性因素，令債券利率存在過度調整。 

 

隨著市場情緒平復，債券走勢將回歸基本面。展望 2017 年，國內地產投資下滑，經濟增速下行壓

力較大，屆時通脹或會重新回落，而去槓桿後的債市也有望重回升勢。因此，短期債市的大幅調整

或會是投資的良機。 

 

雖然我們很難準確判斷此次調整的結束時間，但調整的速度越快，結束的時間也越早，未來幾個月

可能是 2017 年投資債市的較好時機。
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